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Vidtakandi: Fjarmala- og efnahagsradherra
Sendandi: Sedlabanki Islands

Efni: Efnahagsleg ahrif pjodaratkveedagreidslu um adild Breta ad
Evrépusambandinu

Bretar ganga til pjodaratkveedagreidslu um Ursdgn eda aframhaldandi veru
Bretlands i Evrépusambandinu (ESB) 23. juni naestkomandi. Mjott er & munum
milli fylkinga i skodanakonnunum og mikil Ovissa um Gtkomuna. Verdi
nidurstadan st ad Bretar haldi afram veru sinni i ESB er liklegt ad
skammtimadhrifin verdi pau ad bjartsyni og &hettutaka & fjarmalamorkudum
aukist og ad breska pundid og evra styrkist. Langtimaahrif yrdu hins vegar
veentanlega litil sem engin. Verdi Brexit ofan &, hefst langt ferli sem ekki sér fyrir
endann 4. Sedlabanki Islands hefur fylgst med préuninni og lagt mat & hugsanleg
ahrif & pjodarblskap og fjarmalamarkad Islands. bvi potti rétt ad taka saman
formlegt minnisblad og deila pvi med stjornvoldum.

Athygli alpjodlegra fjarmalamarkada hefur beinst ad Brexit undanfarna viku og
spenna par hefur verid ad byggjast upp. Getgatur eru um afleidingar en almennt
er talio liklegt ad pundido styrkist eitthvad vid aframhaldandi veru i
Evrépusambandinu, en veikist téluvert ef Bretar akveda ad yfirgefa sambandid.
Evran er talin geta prdast med svipudum hetti, pd ekki sé gert rad fyrir jafn
miklum hreyfingum. Ekki er talio ad kerfisahetta stafi af kosningunum og hafa
bvi hreyfingar ekki ordid verulegar pétt flokt hafi aukist. Skammtimastodutokur
valda flokti samhlida nyjum skodunarkdénnunum og ahrif sumarfria og
afleidumarkada gaetu magnad upp hreyfingar a nastu dégum.

Liklegt er ad &hrif & island verdi litillega neikvaed og pa helst i gegnum samdratt
i atflutningi sjavarafurda og adsokn ferdamanna. Eins og fram kemur hér ad nedan
geeti verid um ad reda um 0,2% af landsframleidslu. Ahatta sem snyr ad
islenskum bénkum og fjarmalakerfinu i heild er litil. Endurfjarmdgnun rikissjéds
geeti ordid fyrir ahrifum af heerri vaxtaadldgum til skamms tima en par sem porfin
er ekki bryn matti bida med Gtgafu par til markadir hafa réast og ahaettusaekni
eykst ad nyju.



Islenskur pjédarbuskapur
i) pjodhagsleg ahrif i Bretlandi

Hluti peirrar 6vissu sem rikir um moéguleg efnahagsleg ahrif itgéngu Bretlands ar
Evropusambandinu stafar af pvi ad ekki er vitad hvert fyrirkomulag tollamala vid
ESB verdur eftir formlega utgéngu Breta og liklegt ad einhverjir manudir eda
jafnvel ar 1idi uns nidurstada liggur fyrir um pad. Vid utgéngu ettu ytri tollamarar
ESB gagnvart Bretlandi ad taka gildi nema samid verdi um annad. beir moéguleikar
sem Bretar steedu frammi fyrir eru adild ad Evropska efnahagssvadinu (EES)! eda
EFTA, tollabandalag eda friverslunarsamningur. Island geeti t.d. valid ad semja
um friverslun vid Bretland 6had akvorounum ESB.

Efnahags- og framfarastofnunin (OECD) hefur metid mdguleg pjédhagsleg ahrif
Ursagnar Breta ur ESB. Stofnunin gerir rad fyrir ad formleg Utganga Ur ESB eigi
sér stad seint & arinu 2018 og ad samningavidraedur Breta um tollamal vid ESB
hefjist i kjolfarid og standi yfir & timabilinu 2019-23. Medan 4 samningavidraedum
stendur myndu skilmalar Alpjodavidskiptastofnunarinnar (WTO) gilda sem hefdi
i for med sér herri tolla & vidskipti Breta vid ESB auk pess sem
friverslunarsamningar ESB vid pridja adila giltu ekki lengur fyrir Breta.

Nidurstoour mats OECD eru pau ad landsframleidsla i Bretlandi yrdi rimlega 3%
minni arid 2020 en ef Bretar veeru afram i ESB, en ad ahrifin til langs tima yrdu
pau ad landsframleidsla veeri 5% minni.?

ii) pjodhagsleg ahrif & island

Vagi Bretlands i voruGtflutningi fra islandi hefur minnkad fra pvi & fyrri hluta
tiunda aratugarins pegar pad var rimlega 20%. A sidasta ari voru fluttar pangad
vorur fyrir teeplega 73 ma.kr. eda sem nam taeplega 12% af vorudtflutningi arsins.
Bretlandsmarkadur er einkum mikilveegur fyrir sjavarutveginn en pangad voru
fluttar at sjavarafurdir fyrir um 48% ma.kr. i fyrra eda sem nemur 18,3% af 6llum
sjavarvoruutflutningi arsins 2015. Hlutdeild Bretlands i pjonustuutflutningi er
heldur minni eda teplega 10% arid 2014. Til samanburdar mé nefna ad a arinu
2015 nam voruutflutningur til EES-rikja rimlega 78% af 6llum vorudtflutningi
Islands og pjonustuttflutningur til EES-rikjanna nam taeplega 54% af Gtflutningi
bjonustu & arinu 2014.

I pjodhaglikani Sedlabanka Islands (QMM) er jafna fyrir verd islenskra
sjavarafurda par sem préun landsframleidslu i vidskiptalondunum hefur ahrif.
Teygnistudullinn par er 0,6 sem pydir ad ef landsframleidsla i vidskiptalondunum
verdur 1% minni en ella vegna Ursagnar Breta Ur ESB yrdi verd a sjavarafuroum
fra Islandi 0,6% laegra.® Verd & 63rum vorum sem fluttar eru Ut til Bretlands yrdi
liklega einnig legra. A moti vegi hins vegar ad minni hagvoxtur i
vidskiptalondunum hefdi i for med sér ad verd & vérum sem Islendingar flytja inn

1 pad yrdi liklega erfitt fyrir stjornvold i Bretlandi ad sampykkija adild ad EES i kjolfar sampykktar & Gtgéngu Breta Or
ESB vegna akvadis EES-samningsins um frjalst fleedi folks par sem pad er pad akvadi sem far flesta Breta til ad vilja
Grsogn ar ESB

2 Midad er vid midspa OECD. Adrar rannsoknir syna svipadar nidurstédur (sja toflu 5 skyrslu OECD).

3 Hér er horft fram hja mogulegum annarrar umferdarahrifum i gegnum &hrif Gtgéngu Breta & hagvoxt annarra
vidskiptalanda.



fra 6drum I6ndum yrdi leegra en ella. Um heildarahrifin & vidskiptakjorin er pvi
erfitt ad segja en liklegast er ad pau verdi litillega neikveed.

Gera ma rad fyrir ad gengi pundsins verdi leegra en ella gangi Bretar ir ESB eins
og sveiflur i gengi pundsins i takt vid skodanakannanir syna. bad er hins vegar
erfidara ad spa fyrir um pad hversu mikid gengid muni leekka og hversu lengi pad
héldist 1agt. OECD gerir i sinu mati rad fyrir pvi ad pundio leekki um 10% gagnvart
Bandarikjadal um mitt arid en ad pad styrkist nokkud aftur, verdi 6% laegra arid
2017 en pad er i grunndeminu og 4% laegra fra arinu 2018. Beinustu ahrifin a
islenskan pjodarbuskap af gengisleekkun pundsins yrou pvi leegra verd en ella i
kronum fyrir islenskan utflutning til Bretlands. Hin hlidin & gengislaekkun
pundsins gagnvart 6drum alpjodlegum myntum er hins vegar haekkun a peim
myntum. bad etti ad skila sér i ad verd Gtflutnings til peirra myntsvaeda verdur
heerra en ella i islenskum krénum. Pannig er pvi ekki gefid ad gengislaekkun
pundsins muni hafa neikvad ahrif a vidskiptakjor landsins pétt ventanlega hafi
han neikveed ahrif & afkomu peirra fyrirteekja sem selja til Bretlands. par sem
formleg Utganga Breta tekur gildi med einhverri tof &ttu utflytjendur p6 ad hafa
radrum til ad beina vidskiptum sinum & adra markadi telji peir pad hagkvaemara.

Samdrattur i landsframleidslu helstu vidskiptalanda Islands i kjélfar Gtgéngu
Breta ar ESB og minna umfang heimsvidskipta myndi pvi liklega hafa einhver
neikveed ahrif a landsframleidslu hér. Midad vid mat OECD & ahrifunum &
Bretland benda athuganir med pjéohagslikani Sedlabankans til pess ad
landsframleidsla helstu vidskiptalanda Islands geeti timabundid minnkad um 1%
begar horft er til heildardhrifa atgéngu Breta & landsframleidslu i Bretlandi, &
evrusvedinu og i Bandarikjunum. Ahrifin & landsframleidslu hér & landi yrdu
samkvamt matinu ad landsframleidsla Islands geeti ordid um 0,2% minni en ella.
Hér verdur hins vegar enn ad itreka ovissu sliks mats, ekKki sist vegna pess ad erfitt
er ad meta moguleg ahrif atgéngu Breta a fjarmalamarkadi og fjarmalalegan
stodugleika, sem gaetu reynst meiri og erfidari vidureignar en gert er rad fyrir.*

Islenskt fjarmalakerfi
i) efnahagsreikningar bankanna

I arslok 2015 var bokfaert virdi utlana fyrirteekja hja innlansstofnunum sem falla
undir fiskveidar eda vinnslu sjavarafurda um 270 ma.kr. eda um 25% af utlanum
til atvinnufyrirteekja en einungis 15 ma.kr. Gtlananna voru i breskum pundum.
Sjavaratvegurinn hefur stadio nokkud sterkt. Vanskil fyrirteekja i sjavartvegi
midad vid lanpegaadferd voru 7,9% i lok april s.I., en pau hafa leekkad umtalsvert
sidustu ar & sama tima og raungengi kronunnar hefur styrkst téluvert. Samkvaemt
bessu @tti sjavarutvegurinn ad geta brugdist vid breyttum adsteedum og stadist
afall af pessu tagi. Oliklegt er ad vanskil pessara adila muni aukast svo um munar.

4 Miklar sviptingar hafa verid i addraganda pjodaratkveedagreidslunnar & fjarmalamérkudum. Gengi breska pundsins
leekkadi umtalsvert pegar kannanir syndu vaxandi fylgid vid Gtgdngu, veruleg 4s6kn vard einnig i rikisbréf a alpjédlegum
fjarmalamorkudum og samsvarandi flotti var Gr hlutabréfum. Pessi hrif hafa gengid ad nokkru leyti til baka undanfarna
daga eftir ad kannanir gafu til kynna vaxandi fylgi med &framhaldandi adild ad ESB.
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Arid 2015 voru 19% erlendra ferdamanna fra Bretlandseyjum. b6 peim faekki er
ekki liklegt ad fjarmalakerfinu stafi heetta af minni umsvifum breskra ferdamanna
hér & landi.

Heildarstada (bruttd) bankanna i pundum er um 7% af eigin fé, en
gjaldeyrisjofnudur bankanna i pundum er dverulega jdkveedur eda sem nemur
0,2% af eigin fé. Breyting & gengi pundsins hefur pvi engin ahrif & innlenda banka.
Eiginfjarstada storu vidskiptabankanna er jafnframt mjog sterk, en
eiginfjargrunnur peirra var 670 ma.kr. um sidustu aramét og eiginfjarhlutfall
28,2%. Bankarnir hafa pvi umtalsvert svigram til ad maeta &follum i framtidinni.

ii) fjarmoégnun bankanna

Stéru vidskiptabankarnir prir hafa allir gefid ut skuldabréf erlendis fra arinu 2008.
islandsbanki og Landsbankinn eru med

sinar Gtgafur skradar i kauphollinni &  meur " st malecogim og
irlandi og Arion banki med sinar Gtgafur  “ |

i kauphéllinni i Luxemborg. Utgéfur
[slandsbanka og Landsbanka nema um
44% af utgafum vidskiptabankanna
pbriggja erlendis. Um 57% Utgafanna eru i
evrum, 23% i Bandarikjadollurum, 10% i
senskum kronum og 9% i norskum
kronum. Adrar myntir vega minna og
ekkert er i breskum  pundum.
Skuldabréfin eru ad mestu leyti seld til
breids héps fjarfesta og ettu pvi ahrifin & ndverandi erlenda fjarmdégnun
vidskiptabankanna ad vera takmaorkud.

A &rinu 2018 eru ramir 125 ma.kr. i evrum & gjalddaga og purfa bankarnir ad huga
timanlega ad endurfjarmognun.

Gjaldeyrisfordi og erlend lanastyring
i) gjaldeyrisfordi Sedlabankans

Gjaldeyrisfordi Sedlabankans samanstendur i megindrattum af Bandarikjadollar,
evru, pundi og jeni. Vegur par pundid ad jafnadi 15% af gjaldeyrisahattu bankans
en dollar og evra 40% hvert um sig. Hlutfall mjog seljanlegra eigna er hatt um
pessar mundir samhlida undirbuningi fyrir uppgjor sidasta gjaldeyrisitbods
Sedlabankans. Dreifd gjaldmidlaeign og @00 lausafjarstada dregur gerir
Sedlabankann vel i stakk bdin til pess ad takast & vid mogulegar neikvaedar
hlidarverkanir vegna Brexit & fjarmalamarkadi eda greidslumidlun.

i) erlend lanastyring

Erlend lanastyring gerir rad fyrir endurfjarmognun lans sem féll & gjalddaga 16.
juni. Mogulega myndi Brexit valda pvi ad vaxtaalog haekka almennt til skamms
tima. bar sem ekki er bryn porf fyrir endurfjarmognun a naestunni er ekki talid ad



pad ad hafa neikveed ahrif & endurfjarmognun rikisjéds og heaegt veeri ad bida med
endurfjarmognun hreyfi Brexit vid islenskum vaxtakjorum erlendis.
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